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NOTE  SUR  LE  15  1/2  LÉGAL  ‘ 

J’ai  reçu  la  dernière  brochure  de  M.  Henri  Cernuschi  ; Silver 
vindicaled  [L’argent  réhabilité]^  reproduite  dans  le  Journal  des  Eco- 
nomistes de  ce  mois  sous  ce  titre  : Remèdes  à la  crise  de  l'argent.  Le 
bimétallisme  et  le  15  1/2  universel)  je  l’ai  lue  avec  attention,  comme 
les  précédentes  que  l’auteur  m’a  fait  l’honneur  de  m’envoyer,  et  je 
suis  de  plus  en  plus  frappé  de  voir  combien,  faute  d’appliquer  à 
l’étude  de  faits  essentiellement  quantitatifs  la  seule  méthode  qui 
convienne,  on  laisse  obscurs  et  incertains,  dans  ces  questions,  des 
points  fondamentaux  qu’il  serait  possible  d’éclaircir  avec  une  ri- 
gueur mathématique; 

Dans  la  30"  leçon  de  mes  Eléments  d'économie  politique  pure, 
intitulée  : Problème  de  la  valeur  de  la  monnaie,  j’ai  montré  que,  si 
on  emploie  une  seule  marchandise  (A)  comme  monnaie,  il  y a tout 
justement  (pour  déterminer  les  3 inconnues  qui  sont  : 

1“  La  quantité  de  (A)  demeurée  marchandise; 

2®  La  quantité  de  (A)  devenue  monnaie  ; 

3®  Le  prix  commun  de  (A)  marchandise  et  de  (A)  monnaie  en 
une  autre  marchandise  quelconque),  3 équations  exprimant  : 

1®  Que  la  somme  des  quantités  de  (A)  marchandise  et  de  (A) 
monnaie  est  égale  à la  quantité  totale  de  (A)  ; 

2®  Comment  le  prix  de  (A)  marchandise  résulte  de  la  quantité 
de  (A)  marchandise  ; 

3®  Gomment  le  prix  de  (A)  monnaie  résulte  de  la  quantité  de 
(A)  monnaie. 

Je  ferais  voir  aussi  bien,  et  tout  homme  un  tant  soit  peu  éco- 
nomiste et  mathématicien  reconnaîtra  par  lui -même  en  pro- 
cédant comme  je  l’ai  fait,  que,  si  on  emploie  concurremment 
deux  marchandises  (A)  et  (O)  comme  monnaie,  il  n’y  aura  plus 
(pour  déterminer  les  6 inconnues  qui  seront  : 

1®  La  quantité  de  (A)  marchandise; 

2®  La  quantité  de  (A)  monnaie  ; 

3°  La  quantité  de  (O)  marchandise; 

4®  La  quantité  de  (O)  monnaie  ; 

6®  Le  prix  de  (A)  marchandise  et  monnaie; 

6®  Le  prix  de  (ü)  marchandise  et  monnaie),  que  5 équations 
exprimant  ; 
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\o  Que  la  somme  des  quantités  de  (A)  marchandise  et  de  (A) 

monnaie  est  égale  à la  quantité  totale  de  (A) , . j /n\ 

2°  Que  la  somme  des  quantités  de  (0)  marchandise  et  de  ( ) 

monnaie  est  égale  à la  quantité  totale  de  (0) , 

3»  Comment  le  prix  de  (A)  marchandise  résulte  de  la  quantité 

de  (A)  marchandise  ; , , , 

4”  Comment  le  prix  de  (ü)  marchandise  résulte  e a qua 

de  (0)  marchandise;  . , 

5»  Comment  les  prix  de  (A)  monnaie  et  de  (0)  monnaie  résu  - 

tout  ensemble  des  quantités  de  (A)  monnaie  et  de  (0)  monnaie. 

Si  on  emplovait  concurremment  3 marchandises  comme  mon- 
naie, il  n’y  aurait  que  7 équations  pour  déterminer  9 inconnues. 

Si  on  employait  4 marchandises,  il  n’y  aurait  que  9 équations 
pour  déterminer  12  inconnues...  El  ainsi  de  suite. 

Ainsi,  dans  le  cas  de  l’étalon  unique,  le  problème  est  complète- 
ment déterminée!  se  résout  de  lui-même,  sur  le  marché  par  le 
mécanisme  de  la  libre  concurrence.  Le  législateur  n a rien  à aire 
qu’à  désigner  la  marchandise  monnaie  (A),  qu’à  laisser  trans  or- 
mer  de  la  monnaie  en  marchandise  quand  la  valeur  de  (A)  mar- 
chandise est  supérieure  à la  valeur  de  (A)  monnaie,  et  q^u  à trans- 
former lui-même,  comme  on  vient  l’en  prier,  de  la  marchandise  en 
monnaie  dès  que  la  valeur  de  (A)  monnaie  est  supérieure  à la  valeur 

de  (A)  marchandise. 

Au  conlraire,  dur, s lu  eus  du  double  étalon,  le  problème  est  in- 
complètement déterminé,  et  le  législaleur  peut  intervenir  pour 

déterriii^er  arbitrairement  une  des  6 inconnues,  ou  pourin  ro  uire 
d’une  manière  ou  d'une  autre  une  sixième  équation.  Par  exemple, 

il  peut  déterminer  arbilraireraentlaquantitéde(A)  monnaie  ou  a 

quantité  de  (0)  monnaie,  ou  le  rapport  de  la  première  quan  i a 
seconde.  Ou  bien,  il  peut  déterminer  arbitrairement  le  prix  de  (A) 
monnaie,  ou  le  prix  de  (Ü) monnaie,  ouïe  rapport  du  premier  prix 
au  second.  S’il  fait  porter  la  détermination  arbitraire  sur  la  quan- 
tité, la  valeur  se  déterminera  d’elle-même  sur  le  marche,  b il  la 
fait  porter  sur  la  valeur,  ce  sera  la  quantité  qui  se  déterminera 
d’elle-même  par  le  mécanisme  de  la  libre  concurrence. 

Supposons  qu’on  ait  pris  le  dernier  parti  en  fixant  legalemen 
15  1/2,  comme  le  demande  M.  Cernuschi,  le  rapport  de  la  valeur  de  > 

la  monnaie  d’or  à la  valeur  de  la  monnaie  d’argent,  voici  comment 
les  quantités  respectives  d’or  et  d’argent  monnayé  ou  non  monnayé 
s’établiront  en  conséquence.  Lorsque  le  chiffre  de  lo  I t.sem  supé- 
rieur au  rapport  de  la  valeur  de  l’or  marchandise  à la  valeur  de 
l’argent  marchandise,  non-seulement  tout  l’or  extrait  des  mines 
sera  monnayé,  mais,  de  plus,  une  partie  de  l’or  marchandise  sera 
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transformée  en  or  monnaie,  tandis  qu  en  même  temps,  non 
seulement  tout  l’argent  extrait  des  mines  sera  employé  en  bijoux 
et  ustensiles,  mais  qu’en  outre,  une  partie  de  l’argent  monnaie 
sera  transformée  en  argent  marchandise.  Ainsi,  la  quantité  de  a 
monnaie  d'or  augmentera;  ceWe  de  la  monnaie  d'argent  diminuera.  Wa 
quantité  de  la  marchandise  or  diminuera;  celle  de  la  marchandise 
arpent  augmentera  ; et  cela,  jusqu’à  ce  que  le  rapport  de  la  valeur 
de  l’or  marchandise  à la  valeur  de  l’argent  marchandise  soit  re- 
monté à 15/12.  Lorsque  le  chiffre  de  15/12  sera  inférieur  au  rapport 
de  la  valeur  de  l’or  marchandise  à la  valeur  de  l’argent  marchan- 
dise, les  phénomènes  inverses  auront  lieu.  La  quantité  de  la  mon- 
naie d’or  diminuera;  celle  de  la  monnaie  d'argent  augmentera.  La 
quaalllé  de  la  marchandise  or  augmentera;  celle  de  la  marchandise 
argent  diminuera;  et  cela,  jusqu  à ce  que  le  rapport  de  la  valeur  de 
l’or  marchandise  à la  valeur  de  l’argent  marchandise  soit  redes- 
cendu à 15  1/2.  , ri  U- 

De  ces  explications  il  résulte  que  les  adversaires  de M.  Lernusctii 
se  trompent  s’ils  affirment  d’une  manière  absolue  que  « promettre 
l’irrévocabilité  du  15  1/2,  c’est  promettre  l’impossible.  » Celte  irre- 
vocabilité  est  possible  dans  certaines  limites,  sans  atteinte  à k 
libre  concurrence.  Mais  il  en  résulte  aussi  que  M.  Cernuschi  lui- 
même  est  jusqu’à  un  certain  point  dans  l’erreur  s’il  se  figure  que 
le  rapport  de  15  1/2,  étant  üxé  comme  rapport  légal  de  la  valeur 
de  l’or  monnaie  à la  valeur  de  l’argent  monnaie,  le  serait  par  cela 
seul,  immédiatement  et  à toujours,  comme  rapport  naturel  de  la 
valeur  de  l’or  marchandise  à la  valeur  de  l’argent  marchandise, 
ainsi  qu’on  pourrait  l’inférer  notamment  des  deux  dernières  pages 
de  sa  brochure  ‘.  Une  marchandise  seule  peut  être  monnaie;  pour 
devenir  monnaie,  elle  n’en  demeure  pas  moins  marchandise,  et 
n’en  a pas  moins,  comme  telle,  un  prix  déterminé  par  la  loi  de 
l’ofire  et  de  la  demande.  Ce  prix  peut  être,  exceptionnellement  et 
momentanément,  tantôt  supérieur,  tantôt  inférieur  au  prix  de  la 
monnaie  ; et,  en  conséquence,  il  peut  y avoir  avantage  pour  le  mi- 
neur à porter  son  métal  tantôt  au  marché,  tantôt  à la  Monnaie,  et 
pour  le  changeur  tantôt  à fondre  des  écus,  tantôt  àfaire  monnayer 
des  lingots.  C’est  ce  qui  se  voit  tous  les  jours  dans  le  système  de 
l’étalon  unique  et  dans  le  système  du  double  étalon.  Sans  doute, 
dans  ce  dernier  cas,  le  rapport  de  151/2,  imposé  au  métal  monnaie 
par  le  législaleur,  s’impose  au  métal  marchandise  par  le  méca- 
nisme de  la  libre  concurrence,  mais  non  pas  immédiatement  ni  à 


‘ Voyez  Situer  vindicated,  p.  32  ou  le  Journal  des  Economistes  de  novem- 
bre  1876,  p.  269, 
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toujours.  Supérieur  h.  15  1/2,  le  rapport  de  la  valeur  de  l’or  mar- 
chandise à la  valeur  de  l’argent  marchandise  n’est  abaissé  que  par 
démonétisation  d'or,  eitant  qu'il  y a de  For  à démonétiser',  après 
quoi,  il  se  maintiendrait  à 16,  17,  18...  Inférieur  à 15  1/2,  le  même 
rapport  n’est  élevé  que  par  démonétisation  d'argent  et  tant  quil  y a 
de  l'argent  à démonétiser  ',  après  quoi,  il  se  maintiendrait  à 15,  14, 
13...  M.  Gernuschi  nousaf'Grme,  à tort  ou  à raison,  que  la  baisse 
actuelle  de  la  valeur  de  l’argent  est  due  à l’action  de  la  loi,  et  non 
à celle  de  la  nature  ; mais  il  ne  peut  songer  sérieusement  à nous 
garantir  que  cette  dernière  action  ne  s’exercera  jamais.  11  est  donc 
essentiel  qu’on  sache  bien  ceci  : c’est  que,  dans  le  système  bimétal- 
lique, il  peut  survenir  telle  augmentation  dans  la  quantité  de  l’ar- 
gent qui  entraînerait  la  démonétisation  de  la  totalité  de  l’or  et  nous 
obligerait  à faire  nos  gros  payements  avec  des  sommes  très  lourdes, 
ou  telle  augmentation  dans  la  quantité  de  l’or  qui  entraînerait  la 
démonétisation  de  la  totalité  de  l’argent  et  nous  obligerait  à faire 
nos  petits  payements  avec  des  pièces  extrêmementrainimes;c’est*à- 
dire  que  le  système  du  double  étalon  sur  la  base  du  15  1/2  légal, 
soit  local,  soit  universel,  n’est  toujours,  en  délinitive,  que  le  sys- 
tème de  l’étalon  alternatif  dans  lequel  le  métal  déprécié  chasse 
plus  ou  moins  le.  métal  non  déprécié  de  la  circulation. 

Peut-être  n’est-ce  là  qu’un  inconvénient  tout  théorique  et  fort 
éloigné.  Et  peut-être  le  système  de  M.  Gernuschi  aurait-il  des 
avantages  pratiques  immédiats.  G’est  ce  que  je  n’examinerai  point 
ici.  Je  n’ai  voulu,  pour  le  moment,  que  bien  préciser  une  question 
de  principe  et  faire  sentir  par  un  exemple  qui  m’a  paru  saisissant 
à quelles  confusions  on  restera  livré  en  matière  d’économie  poli- 
tique appliquée  tant  qu’on  n’aura  pas  accepté  la  nécessité,  un  peu 
pénible,  mais  absolument  inévitable,  d'élaborer  scientifiquement 
l’économie  politique  pure. 


II 

THÉORIE  MATHÉMATIQUE  DU  BIMETALLISME  i 

Dans  une  Note  sur  le  15  '[fZ  légal,  publiée  parle  Journal  des  Eco- 
nomistes dans  son  numéro  de  décembre  1876,  j’ai  indiqué  comment 
on  pourrait,  si  on  le  voulait,  établir  mathématiquement  que,  en 
fixant  un  rapport  entre  la  valeur  de  l’or  monnaie  et  la  valeur  de 

* Extrait  du  Journal  des  Economistes^  de  mai  1881. 


l’argent  monnaie,  l’Etat  fixait  par  cela  même  indirectement  le 
même  rapport  entre  la  valeur  de  l’or  marchandise  et  la  valeur  de 
l’argent  marchandise;  mais  que  cette  concordance,  s’étabhssanUt 
se  maintenant  soit  par  monnayage  d’argent  avec  démonétisation 
d’or  tant  qu’il  y avait  de  l’or  à démonétiser,  en  cas  d’excédent  du 
premier  rapport  sur  le  second,  soit  par  monnayage  d’or  avec  dé- 
monétisation d’argent  tant  qu’il  y avait  de  l’argent  à démonétiser, 
en  cas  d’excédent  du  second  rapport  sur  le  premier,  n’était  assu- 
rée que  dans  certaines  limites;  et  qu’en  outre  le  résultat  de  la  fixa- 
tion du  rapport  de  valeur  entre  les  deux  métaux  monétaires  pou- 
vait être,  suivant  les  cas,  de  n’en  laisser  qu  un  seul  dans  la 

y circulation. 

Je  fondais  toute  cette  théorie  sur  le  fait  que  « une  marchandise 
seule  peut  être  monnaie,  » que  « pour  devenir  monnaie,  elle  n en 
demeure  pas  moins  marchandise,  et  n’en  a pas  moins,  comme 
telle,  un  prix  déterminé  par  la  loi  de  l’offre  et  de  la  demande,  » et 
qu’enfin  « ce  prix  peut  être  exceptionnellement  et  momentanément 
tantôt  supérieur,  tantôt  inférieur  au  prix  de  la  monnaie.  » 

M.  Gernuschi,  dans  sa  réponse,  m’ayant  nettement  contesté  ce 
point  de  départ,  je  crois  devoir,  dans  les  circonstances  actuelles,  le 
maintenir  absolument  et  en  démontrer  rigoureusement  les  consé- 
quences. Je  n’aurai  pour  cela  qu’à  résoudre  le  problème  posé  par 
moi  dans  ma  note  de  1876.  Je  le  résoudrai,  comme  je  l’ai  posé,  en 
V me  plaçant  successivement  dans  1 hypothèse  de  1 étalon  unique  et 

dans  l’hypothèse  des  deux  étalons  solidaires. 

Soient  (tig.  1 et  2)  deux  axes  rectangulaires  : un  axe  des 
prix  O/J  horizontal,  et  un  axe  des  quantités  Oq  vertical.  Et  soit  (A) 
une  marchandise  servant  de  monnaie,  qui  existe  en  quantité  to- 
tale Qa,  et  dont  une  quantité  Q'a  est  demeurée  sous  forme  de  mar- 
chandise pendant  qu’une  quantité  Q a n été  mise  sous  forme  de 
monnaie. 

J’ai  expliqué  dans  mes  Eléments  d'économie  politique  pure  (30»  le- 
çon) que  la  courbe  de  prix  de  (A)  monnaie  en  une  autre  marchan- 
dise (B),  en  fonction  de  la  quantité,  était,  si  on  néglige  un  terme 
négligeable,  une  hyperbole  équilatère  rapportée  à ses  asymptotes 
r A"HA'  (ng.  1)  dont  l’équation  est 


J. 

c’est-à-dire  une  courbe  telle  que  le  produit  de  ses  ordonnées,  repré- 
sentant les  quantités  de  (A)  monnaie,  par  ses  abscisses,  représen- 
tant les  prix  de  (A)  monnaie  en  (B),  était  constant  et  égal  à l’im- 
portance H de  la  circulation  à desservir  exprimée  en  (B).  Il  n’y  a 
là  rien  de  nouveau,  et  c’est  une  chose  admise  par  les  économistes 
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les  plus  autorisés  que  le  prix  de  la  monnaie  est  égal  au  rapport 
de  l’importance  de  la  circulation  à desservir  à la  quantité  de  cette 
monnaie  et  réciproquement. 

J’ai  également  expliqué  dans  mes  Eléments  (26°  et  59®  leçons) 
que  la  courbe  de  prix  de  (A)  marchandise  en  (B),  en  fonction  de  la 
quantité,  était  une  courbe  Aq  Ap  (flg.  2)  dont  l’équation  est 

î =Fa  (p), 

c’est-à-dire  une  courbe  telle  que,  la  quantité  de  (A)  allant  toujours 
en  diminuant  depuis  une  quantité  représentée  par  la  longueur 
OAq,  et  qui  est  celle  nécessaire  pour  la  satisfaction  de  tous  les  be- 
soins à discrétion,  jusqu’à  zéro,  le  prix  de  (A)  va  toujours  en  aug- 
mentant depuis  zéro  jusqu’à  un  prix,  infini  ou  non,  représenté,  parla 
longueur  OAp.  Celte  courbe  n’est  pas  plus  nouvelle  que  la  précé- 
dente, et  M.  Cournot,  qui  l’a  posée  le  premier,  s’en  est  utilement 
servi  dans  ses  Recherches  sur  les  principes  mathématiques  delà  théorie 
des  richesses. 

Cela  posé,  j’ai  démontré  dans  la  30°  leçon  de  mes  Eléments,  et  il 
est  bien  facile  de  comprendre,  que  la  courbe  de  prix  en  (B)  de  (A) 
considérée  à la  fois  comnae  marchandise  et  comme  monnaie,  en 
fonction  de  la  quantité,  est  une  courbe  passant  par  le  pointG  (fig.  2), 
dont  l’équation  est 

} = P.0>)+|- 

et  qui  s’obtient  graphiquement  en  superposant,  pour  toutes  les 
abscisses,  les  ordonnées  de  la  courbe  h"Wi'  aux  ordonnées  de  la 
courbe  AqAp.  En  effet,  cette  construction  effectuée,  soit  OA  une 
longueur  représentant  la  quantité  totale  de  (A),  Qa;  si  on  mène 
l’horizontale  AG  jusqu’à  la  rencontre  de  la  courbe  supérieure,  et 
que,  du  point  G,  on  abaisse  la  perpendiculaire  GP,  on  aura,  dans 
l’abscisse  OP,  la  représentation  du  prix  P»  de  (A)  mar- 
chandiseet  monnaie  correspondantà  la  quantité  Qa.  Et  de  plus,  on 
aura,  dans  les  longueurs  Oa  = PF  et  aA  = PG,  la  représentation 
des  quantités  respectives  Q 'a  et  Q"a  de  (A)  marchandise  et  de  (A) 
monnaie  alors  qu’il  ne  se  fait  aucune  transformation  de  (A)  mar- 
chandise en  (A)  monnaie  ni  de  (A)  monnaie  en  (A)  marchandise. 

Si,  au  lieu  de  partager  la  quantité  Qa  en  Q'a  et  en  Qa",  comme  il 
a été  fait  ci-dessus,  on  l’avait  partagée  au  hasard  en  deux  quantités 
représentées  l’une  par  Oa'  > Oa  et  l’autre  par  a'A  = Oa'  (fig.  1)  <Oa, 
le  prix  de  (A)  marchandise  aurait  été  représenté  par  Op'  < OP,  et 
le  prix  de  (A)  monnaie  par  0^^'  > OP,  et  l’on  transformerait  de  la 
marchandise  en  monnaie,  ce  qui  diminuerait  Oa',  augmenterait 
Oa',et,  par  conséquent,  augmenterait  Op'  et  diminuerait  O-'.  Et  si 
on  avait  partagé  au  hasard  la  quantité  Qa  en  deux  quantités  repré- 
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sentées  Tune  par  Oa''<Oa  et  l*autre  par  a”\  — Oa">  Oa,  le  prix 
de  (A)  marchandise  aurait  été  représenté  par  0/>"  > OP,  et  le  prix 
de  (A)  monnaie  par  Ott^'  < OP,  et  l’on  transformerait  de  la  mon- 
naie en  marchandise,  ce  qui  augmenterait  Oa",  diminuerait  Oa 
et,  par  conséquent,  diminuerait  Op"  et  augmenterait  Ot:".  Notre 
construction  fournit  donc  exactement  la  solution  du  problème  de 
la  détermination  : l^du  prix  de  la  marchandise  monnaie(A),  2^  de 
la  quantité  de  (A)  marchandise,  et  3®  de  la  quantité  de  (A)  mon- 
naie, telle  qu’elle  se  fait,  dans  la  réalité,  par  des  tâtonnements  que 
représentent  très  bien  les  figures  1 et  2. 

Ainsi  ; — Dans  le  cas  dun  étalon  unique^  le  prix  commun  et  iden~ 
tique  en  une  autre  marchandise  quelconque  de  la  marchandise  monnaie 
comme  marchandise  et  comme  monnaie  s'établit  par  monnayage  ou  par 
démonétisation  selon  que  le  prix  de  la  monnaie  est  supérieur  au  prix 
de  la  marchandise  ou  réciproquement. 

Les  deux  courbes  Aq  Ap,  et  la  longueur  OA,  étant  ainsi 

les  éléments  de  l’établissement  du  prix  de  la  marchandise  mon- 
naie et  de  la  détermination  des  quantités  respectives  de  marchan- 
dise et  de  monnaie,  sont  aussi,  par  cela  même,  les  éléments  de  va- 
riation de  ce  prix  et  de  ces  quantités.  Il  suffirait  donc  d’examiner 
successivement  les  effets  des  déplacements  des  courbes 
AqAp,  et  les  etîets  des  changements  de  la  longueur  OA  pour  se  ren- 
dre compte  de  tous  les  phénomènes  de  variation  du  prix  de  la  mar- 
chandise monnaie  et  des  quantités  respectives  de  marchandise  et 
de  monnaie.  Par  exemple,  la  courbe  s’éloigne  ou  se  rap- 

proche de  l’origine  O suivant  l’augmentation  ou  la  diminution  de 
rimportancede  la  circulationà  desservir  ; la  courbe  AqAp  s’éloigne 
ou  se  rapproche  de  l’origine  O suivant  l’augmentation  ou  la  dimi- 
nution de  Tulilité  de  (A)  comme  marchandise.  Or,  suivant  que  ces 
deux  courbes  s’éloignent  ou  se  rapprochent  de  l’origine,  le  prix  de 
(A)  augmente  ou  diminue.  Donc  ce  prix  augmente  ou  diminue 
avec  l’augmentation  ou  la  diminution  de  l’importance  de  la  circu- 
lation à desservir  et  de  l’utilité  de  la  marchandise.  Quant  à la  lon- 
gueur OA,  elle  augmente  ou  diminue  avec  l’augmentation  ou  la 
diminution  de  la  quantité  de  (A).  Or,  suivant  que  cette  longueur 
augmente  ou  diminue,  le  prix  de  (A)  diminue  ou  augmente.  Donc 
ce  prix  diminue  ou  augmente  avec  l’augmentation  ou  la  diminu- 
tion de  la  quantité  de  la  marchandise. 

La  construction  géométrique  ci-dessus  correspond  à la  résolu- 
tion algébrique  des  trois  équations 

Qa  — Q'a  + Q^^a  Qa  = Fa(Pa)  Q"a  = TJ- 

A a 

en  vue  de  la  détermination  des  trois  inconnues  Pa,  Q'a  et  Q"». 
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Ainsi,  comme  je  le  disais  dans  ma  No(e  sur  le  15  1/2  légal^  il  y a 
bien,  dans  ce  cas,  3 équations  pour  déterminer  3 inconnues. 

Soient,  à présent,  (A)  et  (O)  deux  marchandises  employées  con- 
curremment comme  monnaie  ; soient  (}a  et  Qo  leurs  quantités  to- 
tales respectives,  Q a et  Q o les  quantités  demeurées  sous  forme  de 
marchandise,  (]''a  et  Q"o  les  quantités  mises  sous  forme  de  mon- 
naie. Soient  Pa  et  Po  leurs  prix  en  une  troisième  marchandise 
quelconque  (B).  On  a,  comme  je  le  disais  dans  la  même  note,  pour 
déterminer  ces  6 inconnues,  les  5 équations  : 

Q"aPa  + Q”oPo-H  [1] 

exprimant  que  la  quantité  de  monnaie  (A)  et  la  quantité  de  mon- 
naie (O)  desservent  ensemble  la  circulation  ; 

Q'a-Fa(Pa)  [2]  Q'o-Fo(Po)  [3] 

exprimant  comment  les  prix  de  (A)  marchandise  et  de  (O)  mar- 
chandise résultent  des  quantités  de  (A)  marchandise  et  de  (O)  mar- 
chandise; 

Qa=  Q^a”h  [*1]  Qo  = Q o -f- Q o [5] 

exprimant  que  les  quantités  totales  de  (A)  et  de  (O)  sont  égales  aux 
sommes  des  quantités  de  (A)  marchandisi:  et  de  (A)  monnaie  et 
des  quantités  de  (O)  marchandise  et  de  (Ü)  monnaie. 

Et  l’on  peut,  si  l’on  veut,  pour  achever  de  déterminer  le  pro- 
blème, poser  l’équation 

Po  = wPa  [0] 

Axant  un  rapport  de  valeur  entre  Pa  et  Po.  C’est  ce  qui  a lieu 
quand  l’Etat  déclare  que  1 de  (O)  et  w de  (A)  équivaudront  l’un  à 
l’autre  dans  les  payements. 

Portant  la  valeur  de  Po,  tirée  de  l’équation  [6],  dans  les  équa- 
tions [1]  et  [3],  puis  les  valeurs  de  Q'a  et  Q'o,  tirées  des  équations 
[2]  et  [3]  modifiée,  dans  les  équations  [4]  et  [5],  il  vient 

Qa-Fa  (Pa)  + Q\  Qo  - Fo  (o>Pa)  -f-  Q% , 

soit 

Q"a  - Qa  - Fa  (Pa)  Q"o  = Qo  ~ Po  (^Pa). 

Portant  ces  valeurs  de  Q"a  et  dans  Ftiquatiou  [1]  modifiée,  il 
vient 

[Qa  - Fa  (Pa)  ] Pa  + [Qo  -\Fo  (^Pa)  ] <^Pa  = H , 
soit 

Qa  + «Qo  = Fa  (Pa)  +^+o>Fo  («Pa), 

ira 

équation  d’où  l’on  peut  tirer  Pa,  et  susceptible  d’une  résolution 
géométrique  très  simple. 

Soient  (üg.  3,  4 et  5)  deux  axes  rectangulaires  : un  axe  des  prix 
Op  horizontal,  et  un  axe  des  quantités  Oq  vertical. 


_ U — 

Soit  la  courbe  passant  au  point  H (fig.  3)  l’hyberbole  équilatère 
rapportée  à ses  asymptotes  dont  l’équation  est 

H 

q~—\ 

V 

soit  AqAp  (Qg.  4)  la  courbe  de  prix  de  (A)  marchandise  en  (B),  en 
fonction  de  la  quantité,  dont  l’équation  est 

î = Fa(p); 

et  soit  OqOp  (fig.  5)  la  courbe  de  prix  de  (O)  marchandise  en  (B), 
en  fonction  de  la  quantité,  dont  l’équation  est 

9 = Fo  (p). 

Je  fais  subir  à cette  dernière  la  transformation  suivante.  Je  porte, 
à partir  de  l’origine  Q,  sur  l’axe  horizontal,  des  abscisses  1.5,  2, 

2.5,  3.  . . égales  au  - des  abscisses  15,  20,  25,  30  . . . («  dans  la 

Cl) 

figure  est  égal  à 10).  Et,  sur  des  parallèles  à l’axe  vertical  menées 
par  les  extrémités  des  premières  abscisses,  je  porte,  à partir  de  l’axe 
horizontal,  des  ordonnées  O'q,  s',  s",  s'". . . égales  à « fois  les  or- 
données r,  r' , r",  r'" . . . J’obtiens  ainsi  la  courbe  O'qO'p  dont 
l’équation  est 

ÿ = « Fo  («/>). 

Cette  transformation  s’expliquera  tout  de  suite  si  l’on  considère 
que,  dans  le  système  du  rapport  fixe  des  valeurs  entre  (A)  et  (O), 
1 de  (O)  peut  être  remplacé  par  « de  (A)  à un  prix  « fois  moindre. 
La  courbe  O'q  O'p  est  donc  en  quelque  sorte  la  courbe  de  prix  de 
(O)  sous  forme  de  (A). 

Ces  préliminaires  terminés,  la  résolution  géométrique  de  l’équa- 
tion 

Qa  + «Qo  = Fa  (Pa)+  -5— + «Fo  («Pa) 

ira 

se  fait  ainsi.  Je  superpose  graphiquement,  pour  toutes  les  abscis- 
ses, les  ordonnées  de  la  courbe  passant  au  point  H (fig.  3)  aux  or- 
données de  la  courbe  AqAp[(üg,4);  et  j’obtiens  ainsi  la  courbe 
fi'Km"  dont  l'équation  est 

?=p.(p)+ J. 

Je  superpose  ensuite  graphiquement,  pour  toutes  les  abscisses,  les 
ordonnées  de  la  courbe  O'q  O'p  (üg.  5)  aux  ordonnées  de  la  courbe 
(üg.  4),  et  j’obtiens  ainsi  la  courbe  v'Mn"  dont  l’équation 
est 

Ÿ = Fa  (p)  -j-  -f  «Po  («p). 
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Alors,  soit  OA  une  longueur  représentant  la  quantité  totale  de 
(A\  Qa,  et  AB  une  longueur  représentant»  fois  la  quantité  to- 
tale de  (O),  o>  Qo;  si  on  mène  l’horizontale  BN  jusqu’à  la  ren- 
contre de  la  courbe  supérieure,  et  que,  du  point  N,  on  abaisse  la 
perpendiculaire  NP,  on  aura,  dans  l’abscisse  OP,  la  représenta- 
tion du  prix  Pa  de  (A)  marchandise  et  monnaie  correspondant  à 
la  quantité  Qa.  Et,  de  plus,  on  aura,^dansles  longueurs  PI  et  IM, 
la  représentation  des  quantités  respectives  Qa  et  Q”ade(A)  mar- 
chandise et  de  (A)  monnaie,  alors  qu’il  ne  se  fait  aucune  transfor- 
mation de  (A)  marchandise  en  (A)  monnaie,  ni  de  (A)  monnaie 
en  (A)  marchandise.  En  outre,  on  aura,  dans  l’abscisse  50  (fîg.  5) 
— uUP  (lig.  4),  la  représentation  du  prix  Po  de  (O)  marchandise 
et  monnaie  correspondant  à la  quantité  Qo.  Et,  de  plus,  on  aura, 
dans  les  longueurs  NK  et  KM,  la  représentation  des  quantités 
respectives  wQ^o  et  wQ"o  de  (O)  marchandise  et  de  (O)  monnaie, 
alors  qu’il  ne  se  fait  non  plus  aucune  transformation  de  (O)  mar- 
chandise en  (0)  monnaie,  ni  de  (0)  monnaie  en  (0)  marchandise. 
On  démontrerait,  exactement  comme  dans  le  cas  de  l’étalon  uni- 
que, que  si,  au  lieu  de  partager  les  quantités  Qa  et  Qo  en  Q a et 
Q"a  et  en  Q'o  et  Q"o,  comme  il  a été  fait  ci-dessus,  on  les  avait 
partagées  au  hasard  en  des  quantités  différentes,  il  y aurait  eu,  se- 
lon les  cas,  transformation  de  (A)  marchandise  en  (A)  monnaie 
ou  de  (A)  monnaie  en  (A)  marchandise,  et  transformation  de  (0) 
marchandise  en  (0)  monnaie  ou  de  (0)  monnaie  en  (0)  marchan- 
dise. Il  suffirait,  pour  cela,  de  supposer  les  trois  parties  de  la  lon- 
gueur PN  différentes  de  PI,  IK  et  KN  et  différemment  placées  en- 
tre Taxe  üp  et  les  trois  courbes  Aq  Ap,  f/.'Kw",  et  v'Nn".  Je  m’abs- 
tiens de  répéter  cette  démonstration  afin  d’abréger  et  pour  ne  pas 
compliquer  la  figure  qui  doit  me  servir  à démontrer  autre  chose. 

Ainsi  : — Dans  le  cas  de  deux  étalons  solidaires^  comme  dans  le 
cas  dhm  étalon  unique^  le  prix  commun  et  identique  en  une  autre  mar^ 
chandise  quelconque  de  chacune  des  deux  marchandises  monnaies 
comme  77ia7xhandise  etcomme  monnaie  s'établit  par  monnayage  oupar 
démonétisation  selon  que  le  prix  de  la  monnaie  est  supérieur  au  prix 
de  la  marchandise  ou  l'éciproquemcni. 

Les  trois  courbes  H,  AqAp,  OqOp,  1rs  longueurs  OA,  AB,  et 
le  uipport  »,  étant  ainsi  les  éléments ’de]  l’établissement  du  prix 
des  deux  marchandises  monnaies  et  de  la  détermination  des  quan- 
tités respectives  de  marchandise  et  de  monnaie,  sont  aussi,  par 
cela  même,  les  éléments  de  variation  de  ces  prix  et  de  ces  quanti- 
tés. Ici  encore,  il  suffirait  donc  d’examiner  successivement  les  effets 
des  déplacements  ^des  courbes  H,  AqAp,  ,ÜqOp,  et  les  effets  des 


jf 


— 13  — 


changements  des  longueurs  OA,  AB,  et  du  rapport  u pour  se  ren- 
dre compte  de  tous  les  phénomènes  de  variation  du  prix  des  deux 
marchandises  monnaies  et  des  quantités  respectives  de  marchan- 
dise et  de  monnaie.  Et  en  comparant  les  résultats  de  cette  élude 
faite  dans  le  cas  de  deux  étalons  solidaires  avec  les  résultats  de  la 
même  élude  faite  dans  le  cas  d’un  étalon  unique  on  pourrait  se 
prononcer  en  toute  connaissance  de  cause  sur  les  mérites  respec- 
tifs du  monométallisme  et  du  bimétallisme  au  point  de  vue  de 
la  plus  grande  fixité  possible  de  valeur  du  numéraire  et  delà  mon- 
naie. J’étudierai  seulement  ici  les  effets  des  changements  des 
longueurs  OA  et  AB  correspondant  aux  changements  des  quan- 
tités Qa  et  Qo. 


Supposons  d’abord  que  Qa  représenté  par  OA  demeurant  con- 

MN 

slant,  Qo  représenté  par augmente  jusqu’à  une  quantité  re- 


m'n' 


présentée  par , ou  diminue  jusqu’à  une  quantité  représentée 


m"n" 


par . La  figure  4 montre  que,  dans  le  premier  cas,  la  quan- 

tité  totale  d’argent  représentée  par  p’m’  serait  marchandise,  et 
que  la  circulation  monétaire  serait  exclusivement  desservie  par 
l’or,  tandis  que,  dans  le  second  cas,  la  quantité  totale  de  i’or  re- 
présentée par  ^ ^ serait  marchandise,  et  que  la  circulation  mo- 
nétaire serait  exclusivement  desservie  par  l’argent.  Elle  montre 
aussi  que,  si  Qo  augmentait  jusqu’à  une  quantité  supérieure  à 

, 7lé'7l' 

, ou  diminuait  jusqu’à  une;  quantité  inférieure  a — - — , le 


7n"7i' 


, le 


prix  de  l’argent  restant  égal  à p'  ou  à p",  tandis  que  le  prix  de  l’or 
deviendrait  inférieur  à p\  ou  supérieur  à p'\  le  rapport  de  la  va- 
leur de  l’or  marchandise  à celle  de  l’argent  marchandise  serait  in- 
férieur à w dans  le  premier  cas  et  supérieur  dans  le  second. 

MN 

A présent  supposons  que  Qo  représenté  par  ^ 

demeurant  constant,  Qa  représenté  par  PM  augmente  jusqu  à une 
quantité  représentée  par  77^  ou  diminue  jusqu’à  une  quantité  le- 
présentée  par  La  figure  montre  que,  dans  le  premier  cas, 

la  quantité  totale  de  l’or  représentée  par  serait  marchandise, 

et  que  la  circulation  monétaire  serait  exclusivement  desservie  par 
l’argent,  tandis  que,  dans  le  second  cas,  la  quantité  totale  de  l’ar- 
gent représentée  par serait  marchandise,  et  que  la  circulation 
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monétaire  serait  exclusivement  desservie  par  l’or.  Elle  montre 
aussi  que,  si  Q»  augmentait  jusqu’à  une  quantité  supérieure  à 
irV,  ou  diminuait  jusqu’à  une  quantité  inférieure  à *"{*",  le  prix 
de  l’or  restant  égal  à w'  ou  à ir",  tandis  que  le  prix  de  l’argent  de- 
viendrait inférieur  à ■n'  ou  supérieur  à le  rapport  de  la  valeur 
de  l’or  marchandise  à celle  de  l’argent  marchandise  serait  supé- 
rieur à a dans  le  premier  cas  et  inférieur  dans  le  second. 

En  voilà,  je  pense,  assez  pour  montrer  combien  cette  question 
du  monométallisme  et  du  bimétallisme  n’a  encore  été  que  superfi- 
ciellement étudiée,  et  pour  mettre  sur  la  voie  les  esprits  qui  vou- 
dront en  faire  une  étude  plus  approfondie.  Il  faut  absolument  que 
du  côté  des  économistes  on  renonce  à objecter  à M.  Gernuschi  pour 
toute  réponse  « qu’il  est  aussi  difficile  à l’Etat  de  maintenir  un 
rapport  fixe  entre  la  valeur  de  l’or  et  la  valeur  de  l’argent  qu’entre 
la  valeur  du  blé  et  celle  du  seigle.  » Il  est  très  facile  à l’Etat  de 
maintenir  un  rapport  fixe  entre  la  valeur  de  l’or  monnaie  et  ia 
valeur  de  l’argent  monnaie,  et  ce  rapport,  une  fois  institué,  tend 
indirectement  à s’établir  entre  la  valeur  de  l’or  marchandise  et 
celle  de  l’argent  marchandise.  Mais  il  faut  aussi  que  M.  Gernuschi 
renonce  à contester  « que  le  métal  monétaire  puisse  changer  de 
valeur  en  changeant  de  forme  » et  à soubînir  « qu’il  y a identité 
constante  entre  la  valeur  du  métal  lingot,  la  valeur  du  métal  nu- 
méraire, la  valeur  du  métal  bijou.  » Gette  identité  de  la  valeur  du 
métal  marchandise  et  du  métal  monnaie,  bien  loin  d’être  constante, 
ne  se  maintient  que  par  monnayage  ou  démonétisation  de  métal  et 
cesse  d’exister  quand  il  n’y  a plus  de  métal  à démonétiser. 

Au  point  de  vue  théorique,  la  méthode  mathématique  qui  a été 
appliquée  plus  haut  montre  donc  avec  la  dernière  certitude  que, 
comme  je  le  disais  dans  ma  note  de  1876,  « le  système  du  dou- 
ble étalon  n’est  toujours  que  le  système  de  l’étalon  alternatif 
dans  lequel  le  métal  déprécié  chasse  plus  ou  nroins  le  métal 
non  déprécié  de  la  circulation.»  Je  persiste  à réserver  d’abord  la 
question  de  savoir  si,  même  théoriquement,  cet  inconvénient  n’est 
pas  compensé  par  quelque  avantage.  Et  je  persiste  également  à 
réserver  le  point  de  vue  pratique.  Et  pourtant,  à ce  dernier  point 
de  vue,  je  me  permettrai  de  faire  observer  que  les  formules  em- 
ployées dans  le  présent  travail,  outre  qu’elles  éclairent  le  principe 
du  bimétallisme,  pourraient  fournir  le  moyen  de  se  rendre  compte 
des  résultats  d’une  application  de  ce  système  aux  circonstances 
actuelles.  Qu’aux  fonctions  ou  courbes  ci-dessus,  arbitraires  et  in- 
déterminées, on  substitue,  en  tout  ou  partie,  grâce  à des  données 
statistiques , des  fonctions  ou  courbes  à coefficients  concrets , on 
pourra  calculer  approximativement  les  effets  réels  qu’aurait  la 
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reprise  du  monnayage  de  l’argent  sur  le  pied  du  rapport  de  15  1/2 
ou  de  tout  autre  rapport  légal  entre  la  valeur  de  l’or  monnaie  et 
celle  de  l’argent  monnaie.  A vrai  dire,  ce  devrait  être  précisément 
la  tâche  du  congrès  monétaire  réuni  en  ce  moment  à Paris.  On  se 
propose,  par  l’adoption  du  15  1/2  universel,  de  retirer  du  marché 
une  quantité  considérable  d’argent  marchandise  pour  la  jeter 
dans  la  circulation  sous  forme  d’argent  monnaie.  Cette  opération 
aura  pour  effet  de  relever  considérablement  la  valeur  de  l’argent 
marchandise  ; mais  elle  aura  aussi  pour  effet  d’abaisser  con- 
sidérablement la  valeur  de  l’or  et  de  l'argent  monnaie  et 
d’amener  la  transformation  d’une  quantité  considérable  d’or 
monnaie  en  or  marchandise.  G’est  ce  que  la  figure  4 fait  en 
quelque  sorte  toucher  du  doigt.  Supposons  que,  dans  le  pays 
auquel  se  rapporte  cette  figure,  une  augmentation  de  la  quantité 
d’argent  ayant  eu  lieu  après  l’établisssement  de  l’équilibre,  on  ait 
empêché  les  effets  naturels  et  nécessaires  du  rapport  légal  par  la 
suspension]]  du  monnayage  de  l’argent.  En  ce  cas,  la  quantité  de 
l’argent  monnaie  demeurant  représentée  par  IM , et  son  prix 
demeurant  représenté  par  OP,  la  quantité  de  l’argent  marchan- 
dise sera  représentée  par  P4',  et  son  prix  sera  représenté  par  OP'. 
Qu’alors  on  reprenne  le  monnayage  de  l’argent,  les  effets  du  rap- 
port légal  se  produiront  par  la  superposition  des  deux  lignes  P'I' 
et  IN  et  par  le  placement  de  la  ligne  totale  en  , entre  les  points 
P et  P'.  Il  est  évident  que,  dans  cette  combinaison,  le  monnayage 
d’une  certaine  quantité  d’argent  aura  pour  contre-partie  la  démo- 
nétisation d’une  certaine  quantité  d’or,  et  que  le  relèvement  du 
prix  de  l’argent  marchandise  de  OP'  à Ox'  aura  pour  contre-partie 
l’abaissement  du  prix  de  l’argent  monnaie  de  OP  à O77'  et  du  prix 
de  l’or  marchandise  et  monnaie  de  o>OP  à uOtt'.  Si  des  chiffres 
concrets  étaient  propres  à faire  encore  mieux  saisir  l’enchaînement 
des  phénomènes,  voici  quels  seraient  ceux  relatifs  à notre  pays  et 
à notre  figure.  A l’état  d’équilibre  résultant  du  rapport  légal  w = 10, 
la  quantité  totale  d’argent,  OA  = PM  = 5 milliards  de  demi-dé- 
cagrammes,  se  partage  en  PI  = 2 milliards  d’argent  marchandise 
et  IM  = 3 milliards  d’argent  monnaie  ; et  la  quantité  totale  d’or, 

A^_NM^  433  millions  de  demi-décagrammes,  se  partage  en 

=r  100  millions  d’or  monnaie  et  = 333  millions  d’or  mar- 
chandise. Le  prix  de  l’argent  en  blé  est  de  5 livres,  celui  de  l’or 
est  de  50  livres  le  demi-décagramme.  Autrement  dit,  le  blé  vaut 
0 fr.  20  la  livre.  La  quantité  totale  d’argent  augmentant  alors  de 
2 milliards,  et  le  monnayage  de  l’argent  étant  suspendu,  la  quan- 
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tité  d’argent  marchandise  serait  portée  de  2 à 4 milliards;  en 
conséquence  de  quoi,  le  prix  tomberait  de  5 à 1 1,  66  de  blé  le 
demi-décagramme.  On  pourrait  alors  acheter  1 d’argent  marchan- 

1.66 

dise  avec  0.33  = — ^ (d’argent  monnaie.  Le  monnayage  de  l’argent 

venant  à être  repris,  2 milliards  166  millions  d’argent  resteraient 
à l’état  de  marchandise,  1 milliard  823  millions  passeraient  à l’état 
de  monnaie  ; et,  par  contre,  les  100  millions  d’or  monnaie  seraient 
transformés  en  or  marchandise.  Le  prix  de  l’argent  mafchandise 
serait  élevé  de  1 1.  66  à 4 1.  33  ; et,  par  contre,  le  prix  de  l’argent 
monnaie  serait  abaissé  de  5 livres  à 4 1.  33,  et  le  prix  de  l’or  mar- 
chandise et  monnaie  de  50  livres  à 43  1.  33  de  blé  le  demi-déca- 

gramme.  En  d’autres  termes, le  blé  vaudrait  alors = 0 fr.23 

4.33 

la  livre.  On  voit  qu’il  y aurait  eu  une  hausse  de  15  0/0  sur  le  prix 
de  toutes  les  marchandises.  La  reprise  du  monnayage  de  l’argent 
qu’on  prépare  aura  des  effets  analogues  , et  il  ne  serait  peut-être 
pas  superflu  de  mesurer  à peu  près  la  hausse  des  prix  qui  se  pro- 
duira et  la  quantité  d’or  qui  restera  dans  la  circulation  une  fois 
l’opération  effectuée.  Si  le  bénéfice  à réaliser  par  la  Banque  d'Al- 
lemagne qui  est  un  gros  détenteur  d’argent,  par  la  Banque  de 
France  et  par  le  gouvernement  des  Etats-Unis  qui  sont  de  gros 
débiteurs  et  qui  aimeraient  mieux  payer  en  argent  qu’en  or,  par  le 
gouvernement  anglais  qui  est  un  gros  négociateur  de  traites  sur 
les  Indes  payables  en  argent,  devait  être  obtenu  trop  au  détriment 
de  tous  les  créanciers,  de  tous  les  propriétaires  fonciers , travail- 
leurs, fonctionnaires  publics,  capitalistes,  rentiers,  dont  les  fer- 
mages, salaires,  traitements,  intérêts,  arrérages,  ont  été  fixés 
d’après  la  valeur  actuelle  de  la  monnaie,  trop  au  détriment  de 
tous  les  consommateurs  qui  vont  voir  s’élever  le  prix  de  toutes  les 
marchandises,  il  ne  vaudrait  pas  la  peine  d’instituer  un  soi-disant 
bimétallisme  qui  ne  serait  peut-être,  en  définitive,  qu’un  mono- 
métallisme-argent. Mais  il  est  bien  douteux  que  la  statistique, 
plus  que  l’économie  politique,  permette  encore  de  réduire  ainsi  la 
part  du  hasard  au  profit  de  la  part  du  calcul  dans  la  politique  mo- 
nétaire. 
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